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e Brasilien

Basfakta (2025)

Folkmé&ngd: 213 miljoner

BNP, nominellt: 2 280 miljarder USD
BNP/capita: 10 683 USD
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Landriskklasserna gar fran 0 till 7.
Ju lagre tal, desto battre kreditvardighet.

Landriskklasshistorik

7
6
’ 1
4
3
2
1
00— T T T T T T
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Kalla: EKN
Styrkor

+ Stor och diversifierad inhemsk marknad

+ Viletablerad demokrati med stabila
institutioner

+ Stor valutareserv och stark externposition

Svagheter

- Hog statsskuld och strukturella
underskott i statsfinanserna

- Lag historisk tillvaxttakt
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Latinamerikas ekonomiska gigant

Brasilien &r varldens sjunde mest folkrika land med 213 miljoner invdnare och
vérldens tionde storsta ekonomi rédknat i nominell BNP. Ekonomin &r diversifierad
med verkstadsindustri, en vdxande tjanstesektor och betydande ravarutillgdngar
inom skog och jordbruk, mineraler, metaller, vattenkraft samt olje- och gasut-
vinning. Samtidigt utgdr rdvarusektorn fortsatt ryggraden i exporten - omkring
halften bestar av jadrnmalm, sojabdénor och rdolja. Brasilien &r Latinamerikas
storsta oljeproducent och vérldens nést storsta exportdr av jarnmalm.

Styrelseskicket ar demokratiskt och bygger pa 1988 ars konstitution, som
markerade Gvergangen till civilt styre efter tva decennier av militardiktatur. De
demokratiska institutionerna har sedan dess starkts, &ven om det politiska
systemet ar fragmenterat och regeringsbildningar ofta kraver breda koalitioner.

Den hoga statsskulden &r Brasiliens framsta kreditméassiga svaghet och en
aterkommande kalla till finansiell volatilitet. Staten uppvisar ett strukturellt
underskott pa i genomsnitt dver 5 procent av BNP de senaste fem aren, och den
samlade offentliga skuldsattningen véntas stiga till 97 procent av BNP under
2026. Det ar en hog niva for en tillvaxtmarknad och i jamforelse med andra lander
i riskklass 4. Rantekostnaderna utgdr 20 procent av statens intéakter, begransar
statens buffertar att svara pa oférutsedda handelser och medfér en undan-
trangningseffekt pd den privata sektorns aktivitet, eftersom statens lanebehov
driver upp det allmanna rantelaget.

En skattereform fran 2023 vantas pa sikt starka intdkterna och forenkla systemet,
bland annat genom en enhetlig moms, men det kommer att ta tid innan den far
full effekt. Detta, i kombination med lagstadgade indexeringar och begrénsad
utgiftsflexibilitet, gor att det ar svart att se en betydande vandning i den stigande
statsskuldstrenden i nartid.

Samtidigt finns riskddmpande faktorer. Ekonomin ar stor och diversifierad och
skuldsammanséttningen ar gynnsam med en lag andel extern skuld pa

omkring 10 procent, varav en annu mindre andel ar denominerad i utlandsk
valuta, omkring fyra procent. Darmed ar statens aterbetalningsformaga inte
kanslig for vaxelkurssvangningar, trots att volatiliteten i den lokala valutan

realen (BRL) dr hog. Valutareserven ar omfattande och motsvarar atta manaders
importtackning, varfér centralbanken har kapacitet att intervenera vid dverdriven
volatilitet. Brasilien har en centralbank som agerar sjalvstandigt i linje med ett
inflationsmal, och den stora valutareserven samt den flexibla véxelkursen
fungerar som buffertar mot externa chocker.

Brasilien ar utsatt for klimatrisker. Enligt ND-GAIN:s index, ett etablerat méatt pa
olika landers sarbarhet och anpassningsférmaga i férhallande till klimat-
férandringar, har Brasilien i dagslaget en total podang pa 49 av 100. Det placerar
landet i ett medellage globalt vad géller klimatsarbarhet och anpassnings-
formaga. En stor utmaning dr omstéliningen av jordbruket, som star fér storsta
delen av Brasiliens klimatutslapp. Nar det géller utsattheten uppskattar Varlds-
banken att extrema vaderhdndelser, sdsom torka, plotsliga Gversvdmningar och
flodoversvamningar i stader, redan idag orsakar Brasilien forluster pa i genom-
snitt 2,6 miljarder USD, eller 0,1 procent av 2025 ars BNP-niva per ar.

Samtidigt har Brasilien vissa relativa férdelar att dra nytta av den globala
energiomstallningen. Landet har en gynnsam energimix, med nara halften av
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den s& kallade primérenergin och 6ver 80 procent av elektriciteten frn férnybara
kallor, jamfort med globala genomsnitt pa 15 respektive 27 procent. Dartill har
landet stora tillgdngar pa séllsynta jordartsmetaller, ndst storst i varlden efter
Kina enligt US Geological Survey, dven om utvinningen och produktionen i
dagslaget ar begransad.

Brasilien vantas dven dra nytta av frihandelsavtalet mellan EU och Mercosur,
det handelsblock som landet ingar i tillsammans med Argentina, Paraguay och
Uruguay. Avtalet ar ett av de mest omfattande som EU ndgonsin ingétt och
omfattar sammanlagt éver 700 miljoner manniskor. De flesta tullar bérjar sdnkas
eller avvecklas i takt med att avtalet tilldmpas provisoriskt fran maj 2026, medan
mer kédnsliga sektorer — daribland fordonsindustrin — omfattas av en successiv
nedtrappning under 15-30 &r samt sarskilda tullkvoter fér kansliga jordbruks-
produkter. Utdver minskade handelshinder omfattar avtalet bredare dtaganden
kring bland annat offentlig upphandling och klimatsamarbete. Pa sikt vantas det
starkta marknadstilltradet gynna brasiliansk export, inte minst inom jordbruk och
ravaror, samtidigt som 6kad konkurrens fran europeiska aktorer kan sétta press
pa delar av den inhemska industrin.

Svagare konjunktur men allman motstands-
kraft

De kommande tva &ren véntas en svagare inhemsk konjunktur. Efter flera ar

av relativt stark real BNP-tillvaxt — drygt 3 procent per &r under de senaste fem
aren — har de hdga rantorna bdorjat fa genomslag och den ekonomiska aktiviteten
bérjat avta. Enligt IMF berdknas tillvaxten uppga till omkring 2 procent 2026 och
nastféljande ar.

De héga rantorna har varit en utmaning for manga foretag péa den brasilianska
marknaden. Under de senaste &ren har Brasilien haft en av de hogsta real-
rantorna i Latinamerika. Den 31 augusti i ar Iag styrréantan pa 14 procent, vilket
—med en inflation pé cirka 4 procent — ger en realrdnta pa nastan 10 procent.
Samtidigt borjar inflationen avta och narmar sig mélet pa 3 procent, med ett
toleransintervall pa 1,5 procent, vilket har méjliggjort gradvisa rantesénkningar
under férsta halvaret i ar.

Brasilien har i allménhet visat sig motstandskraftigt mot de pafrestningar som
den globala ekonomin utsatts for under de senaste aren. De negativa

effekterna av héjda amerikanska tullar och stigande oljepriser i kdlvattnet av
kriget i MellanGstern har inte varit sarskilt stora. Den direkta exporten till USA &r
relativt begrdnsad och Brasilien har, i egenskap av nettoexportér av rdolja, kunnat
dra nytta av de hogre oljepriserna.

Polariserat och jamnt presidentval

Att den sittande presidenten Lula Da Silva i oktober lyckades sakra en fjarde
mandatperiod for de kommande fyra dren innebér att hogre styrréntor, for att
kompensera for en fortsatt expansiv finanspolitik, ar att vanta. President-
valskampanjen har karaktériserat av omfattande I6ften fradn bada hallen till
vdljarna. President Lula utlovade under kampanjens slutskede bl.a 6kade
hushallstransfereringar samtidigt som utmanaren Flavio Bolsonaro svarade med
kostsamma I6ften om skuldmoratorium for privatpersoner under sex manader
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Riskprofil manskliga rattigheter
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efter valet vid en valvinst. Det nuvarande budgetunderskottet om 9,5 procent av
BNP och den véaxande statsskulden riskerar att bli en utmaning for presidenten
att hantera gentemot landets lagstiftande férsamling — kongressen — som ar
okant avogt instéllda till nedskarningar av utgifter. Darutéver kommer hans
[6ften till vdljarna under valkampanjen forsvara eventuella forsok att konsolidera
de offentliga finanserna. President Lula kommer darfér antagligen att framst
forsoka att stdrka inkomstsidan. Samtidigt har partier allierade med Flavio
Bolsonaro 6kat sitt inflytande 6ver kongressen, vilket begransar det politiska
mandverutrymmet for presidenten.

Affarsmiljon

Brasilien ar placerat i affarsmiljoklass 4 av 7, i linje med landets landriskklass. |
Véarldsbankens Worldwide Governance Indicators (WGI) ligger Brasiliens resultat
for rattssakerhet, korruptionskontroll, regleringskvalitet och regeringseffektivitet
over lag i linje med eller strax under den globala medianen.

Tillgdngen pa finansiell information i Brasilien &r som regel god. Import pd 6ppen
kredit ar vanligt férekommande och EKN:s erfarenheter ar pa det hela taget
goda. Anvandningen av remburser i exportaffarer ar traditionellt sett |&g. Privat
dganderatt respekteras och ar véldefinierad. Regleringsmiljon ar att betrakta som
relativt god, da tekniska och/eller ekonomiska aspekter snarare an politiska ar
végledande fér myndigheternas beslutsfattande.

Det svaroverskadliga och invecklade skattesystemet har historiskt varit en
hammande faktor for naringsverksamheten, dven om forbattringar har skett pa
senare tid. Detsamma géller den bristfélliga infrastrukturen, som ofta leder till
flaskhalsar i leveranskedjorna och bidrar till inflation. Det komplicerade réatts-
systemet innebdr dessutom att legala processer kan bli utdragna och
kostsamma.

Det brasilianska banksystemet &r 6ver lag motstandskraftigt. Banksektorn &r
vélkapitaliserad, Idnsam och likvid och har visat sig kunna sta emot kortsiktiga
pafrestningar. Sektorn forblev exempelvis stabil och motstandskraftig under
hela pandemin, vilket visar pa dess styrka. Andelen problemlan har stigit under
2026 till drygt 4 procent, en naturlig foljd av det hdgre ranteldget, men kan antas
minska i takt med att rantorna bdrjar sjunka.

De fem storsta bankerna dominerar marknaden och utgér 6ver 60 procent av
banksystemets totala tillgdngar. Den federala regeringen har en central roll i
sektorn genom bland annat dgande av landets storsta bank — Banco do Brasil,
Caixa Econémica Federal och flera utvecklingsbanker, daribland BNDES.
Sammantaget star de statliga bankerna for cirka 40 procent av de totala till-
gangarna inom sektorn. Utldndskt dgande &r mer begrénsat och uppgar till en
mindre andel av tillgdngarna, fraimst genom Banco Santander. De statliga
bankerna har historiskt kunnat erbjuda subventionerade krediter till politiskt
prioriterade sektorer, vilket har lett till en forsdmrad konkurrenssituation och
ineffektiv kapitalallokering.

| EKN:s affarsbedémning tas hansyn till risken for negativ paverkan pa manskliga
rattigheter. EKN:s fokus ligger pa den paverkan som den verksamhet dar de
exporterade varorna ska anvdandas kan ha. | sammanhanget &r frdgor som arbets-
férhadllanden, barn- och tvdngsarbete, 6vervald av sékerhetsstyrkor, ursprungs-
folks rattigheter samt landréattigheter av stor vikt.
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Nér det galler risken for krankningar av méanskliga rattigheter med relevans for
foretagsverksamhet har Brasilien hogst risk vad géller landrattigheter, ursprungs-
folks rattigheter och tvangsarbete. Risknivan for inskrankningar av fackforenings-
frihet och kollektiv forhandling ar nagot lagre i Brasilien 4n genomsnittet fér dvre
medelinkomstlander.

EKN:s policy

EKN klassificerar Brasilien i landriskklass 4 av 7. Inga sérskilda restriktioner fore-

ligger avseende transaktioner med staten, banker eller den privata sektorn, vilket
innebdr att affirerna bedéms pa egna meriter utan sarskilda krav eller villkor.

For transaktioner med offentliga kdpare har EKN ett krav pa remburs, stats- eller

bankgaranti for att Gvervaga riskavtdckning.

EKN:s atagande och erfarenhet

EKN:s utestdende garantier uppgar till cirka 48 miljarder kronor och utgérs till
stor del av en exportaffar avseende JAS Gripen. Resterande engagemang ar
fordelat pé flera sektorer, dar pappers- och massaindustrin, konsumentvaror och
industriell utrustning dominerar.

Over lag &r betalningserfarenheten god. EKN har i dagslaget inga utestaende
dréjsmal. Skadeutbetalningar i affarer kopplade till offentliga saval som privata
képare har dock forekommit. Utestaende fordringar uppgar till 50 miljoner kronor
och avser kommersiella skador i drygt 20 affarer genomforda mellan aren 2001
och 2018.

* The data and information provided by Verisk Maplecroft should not be

interpreted as advice and you should not rely on it for any purpose. You may not copy or use this data
and information except as expressly permitted by Verisk Maplecroft in writing. To the fullest extent
permitted by law, Verisk Maplecroft accepts no responsibility for your use of this data and information
except as specified in a written agreement you have entered into with Verisk Maplecroft for the provi-
sion of such of such data and informationthe past year. By contrast, delays and claims have increased in

the transport sector, where the underlying cause is non-payment under government contracts.
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